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Dans ce num￩ro de Regards économiques, nous mon-
trons que les diff￩rences de prix observ￩es entre 215 vins
de Bordeaux cot￩s dans un guide r￩put￩ d￩pendent
davantage de l’appellation, de la r￩putation du producteur, du classement de 1855
que des diff￩rences en qualit￩ ou en raret￩ (voir Section 2). M￪me en tenant
compte de tous ces effets, certains vins sont offerts sur le march￩, du moins tem-
porairement, ￠ des prix anormalement ￩lev￩s ou tr￨s agr￩ablement bon march￩.
Notre mod￨le ￩conom￩trique permet de d￩celer ces ma￮tres achats (voir Section
3). Cette ￩tude constitue une application d’une recherche sur l’estimation de pro-
cessus avec valeurs extr￪mes o￹ nous proposons une m￩thode qui procure un gain
substantiel en pr￩cision par rapport aux approches classiques dans ce domaine.
1. Choisir son vin sans dégustation préalable
Imaginez qu’amateur de bons vins de Bordeaux vous vouliez approvisionner
votre cave avec pour seules informations les catalogues de grandes surfaces sp￩-
cialis￩es dans le domaine, un guide des vins qui fait autorit￩ dans son appr￩cia-
tion des vins et des producteurs et qui fournit aussi des donn￩es sur les volumes
produits. Comment d￩tecter les meilleurs rapports qualit￩ prix et ￩carter les
m￩diocres ?
Parall￨lement, si vous ￩tiez n￩gociant, vous devriez porter un vif int￩r￪t ￠ une
￩valuation quantitative de la contribution des diff￩rentes caract￩ristiques d’un vin
￠ la formation de son prix. Une telle estimation permet par exemple de pr￩dire ￠
quel prix devrait se vendre un vin cot￩ que vous envisagez d’introduire sur le mar-
ch￩ local.
Pour r￩pondre ￠ cette question, nous prenons comme cadre d’analyse ce qu’on
appelle un mod￨le h￩donique. Un tel mod￨le estime comment chacune des carac-
t￩ristiques observables d’un bien contribue ￠ son prix sur le march￩. Il fournit
ainsi un prix hédonique pour toute vari￩t￩ de ce bien.
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Dans ce numéro de Regards
économiques, nous montrons
que les différences de prix
observées entre 215 vins de
Bordeaux cotés dans un guide
réputé dépendent davantage de
l'appellation, de la réputation
du producteur, du classement
de 1855 que des différences en
qualité ou en rareté. Même en
tenant compte de tous ces
effets, certains vins sont offerts
sur le marché, du moins
temporairement, à des prix
anormalement élevés ou très
agréablement bon marché.
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... Choisir son vin sans
dégustation préalable
2. Les principaux résultats
de qualit￩ et de r￩putations plut￴t que de les opposer. Mais, surtout, nous d￩ve-
loppons une m￩thode qui am￩liore substantiellement la pr￩cision de l’estimation
en pr￩sence de valeurs extr￪mes. En effet, la r￩gression classique n’est pas appro-
pri￩e pour l’analyse d’une variable, en l’occurrence le prix du vin, qui peut pren-
dre des valeurs extr￪mes d’un c￴t￩ de la distribution tout en ￩tant limit￩e de l’au-
tre c￴t￩ (dans notre ￩chantillon, il n’y a aucun vin inf￩rieur ￠ 10 ᾬ, mais certains
approchent les 300 ᾬ).
Notre analyse porte sur le prix des vins des mill￩simes 1997 ￠ 2001 apparaissant
dans le catalogue de deux grandes surfaces belges ￠ l’automne 2004 et cot￩s dans
le guide de R. Parker pour les cinq communes de la r￩gion du Haut-M￩doc (Haut-
Médoc, Saint-Julien, Saint-Estèphe, Margaux, Pauillac)
1 ainsi que les Saint-
Emilion, Graves et Pomerol.
Nous nous limitons ￠ exposer ici les principaux effets estim￩s des diverses carac-
t￩ristiques (le nom des variables influentes appara￮t en caract￨res gras dans la sec-
tion suivante) et esquissons en annexe, pour un lecteur avis￩, la m￩thodologie sui-
vie. Le d￩tail de la proc￩dure d’estimation et la description des variables sont
donn￩s dans notre “discussion paper” de l’IRES
2 ￠ para￮tre prochainement.
Parmi les r￩sultats empiriques obtenus, quatre nous semblent devoir ￪tre mis en
exergue.
1. Un facteur explicatif du prix du vin est ￩videmment, et heureusement, la qua-
lité. En moyenne, un point suppl￩mentaire dans la cotation de Parker
3 accro￮t le
prix d’un vin de 4,5 %. Notez au passage que la cotation de Parker s’av￨re empi-
riquement sup￩rieure ￠ une mod￩lisation simultan￩e de la qualit￩ sur base d’aut-
res informations disponibles (￢ge de la vigne, rendement ￠ l’hectare, terroir,
conditions climatiques).
Mais, la qualit￩ seule est tr￨s insuffisante pour expliquer les diff￩rences de prix
observ￩es. Sa contribution ￠ l’explication des variations des prix appara￮t m￪me
marginale par rapport aux variables de r￩putation
4. Ce r￩sultat surprenant doit
toutefois ￪tre fortement nuanc￩, car la r￩putation du producteur est ￩tablie en
fonction de la qualit￩ de ses productions ant￩rieures.
La qualité de l’année précédente exerce un signal positif. Il s’agit en quelque
sorte d’un effet d’habitude ou de l’application du principe “qui a plu plaira”.
2. Les effets de réputation apparaissent quantitativement significatifs et impor-
tants, qu’il s’agisse de la r￩putation individuelle (celle du producteur) ou collec-
tive (celle du terroir).
2.1. Comme mesure de la réputation individuelle, on suit Parker qui classe les
producteurs en six cat￩gories selon leurs performances pass￩es. Toutes autres
caract￩ristiques ￩gales par ailleurs, d’un producteur de la premi￨re cat￩gorie ￠ un
producteur de la deuxi￨me, le prix d’une bouteille baisse en moyenne de 60%.
1 Notre ￩chantillon inclut environ la moiti￩ des vins figurant dans le classement officiel du Haut-M￩doc de 1855.
2 Il peut ￪tre obtenu sous demande aupr￨s des auteurs.
3 Le guide Parker attribue une cote sur 100 sur base de d￩gustations effectu￩es ￠ l’aveugle. Dans l'￩chantillon, ces cotes vont de 78
￠ 100 inclus.
4 A titre indicatif, supprimer du mod￨le les variables mesurant la qualit￩ du vin (2 variables) augmente la somme des carr￩s des r￩si-
dus (dans l'estimation par moindres carr￩s) de 1,15 tandis que supprimer celles de r￩putation du producteur (3 variables muettes) la
fait grimper de 9,28.On peut admettre que la r￩putation du producteur r￩duit l’aversion au risque de
l’acheteur. Mais, cela implique aussi qu’une maison qui a connu un probl￨me de
qualit￩ ￠ un moment donn￩ en paiera longtemps les cons￩quences.
2.2. Si les experts appr￩cient et notent les vins ￠ l’aveugle, les consommateurs
eux regardent les ￩tiquettes. L’appellation et les diverses mentions de cru class￩
5
ne les laissent pas indiff￩rents. C’est l’effet de la réputation collective.
￀ qualit￩ et quantit￩ produite identiques, on d￩pensera davantage pour un vin
d’appellation Margaux, Saint-Emilion ou Pomerol que pour une bouteille d’une
autre origine parmi les communes consid￩r￩es .
Le classement officiel du Haut-M￩doc, ￩tabli en 1855 (avec une r￩vision mineu-
re en 1856 et une autre en 1973), continue ￠ jouer un r￴le consid￩rable malgr￩ ses
innombrables critiques, principalement son caract￨re obsol￨te. En particulier, la
mention de 1er grand cru class￩ (GCC) donne au vin que l’on sert un prestige qui
se paie cher !
En effet, quelle que soit la commune de production, les prix des 1er GCC re￧oi-
vent une prime importante. En outre, cet effet est accentu￩ pour les meilleurs
mill￩simes (1998 et 2000).
￀ titre d’illustration, consid￩rons deux vins hypoth￩tiques identiques en tout
(cote, r￩putation, mill￩sime, production, etc.), mais l’un b￩n￩ficiant de l’appella-
tion de Margaux Premier Grand Cru Classé du Haut-Médoc et l’autre simple-
ment de Haut-Médoc. Selon notre mod￨le, le prix du premier sera un peu plus du
double de celui du second.
Il n’y a pas de diff￩rence significative entre les autres crus class￩s : du 2e au 5e,
l’effet du classement est similaire. Dans ces cat￩gories de grands crus, les Saint-
Estèphe (et dans une moindre mesure les Pauillac et les Saint-Julien) sont, ￠
caract￩ristiques ￩gales, nettement moins chers que les Margaux et les Saint-
Emilion.
Quoique peu nombreux dans l’￩chantillon, les crus class￩s de Saint-Estèphe sont
d’ailleurs en moyenne offerts ￠ un prix h￩donique plus avantageux que les Saint-
Estèphe non class￩s.
Il convient ici de traiter diff￩remment les Pomerols et les Graves o￹ le classement
des crus n’est pas d’application. Globalement, ￠ caract￩ristiques ￩quivalentes du
vin, les prix des Pomerols sont comparables ￠ ceux des Margaux class￩s (1er grands
crus mis ￠ part) tandis que ceux des Graves sont proches des Pauillac (idem).
3. L’effet du vieillissement se retrouve dans l’impact estim￩ des diff￩rents mill￩-
simes sur le prix du vin. Mis ￠ part les 1er GCC, les prix augmentent en moyen-
ne d’environ 5 % par ann￩e d’￢ge.
4. L’effet n￩gatif de la quantité produite d’un vin sur son prix refl￨te sans doute
un ph￩nom￨ne de raret￩. Pour les vins prestigieux, la production est limit￩e par la
taille des exploitations et par les quotas autoris￩s.
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5 Pour les cinq communes du Haut-M￩doc, on prend le classement officiel de 1855 en ordre d￩croissant de qualit￩ du 1er grand cru
class￩ au 5e. Pour les Saint-Emilion class￩s, on distingue uniquement 1er grand cru class￩ et grand cru class￩. Il n'y a pas de classement
officiel pour les Pomerols et notre ￩chantillon ne permet pas de distinguer entre les Graves car il ne contient qu'un seul vin figurant au classement
des Graves (1959).
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Nous pouvons ￠ l’aide de notre mod￨le isoler des vins “ma￮tre achat”; c’est-￠-dire
des vins qui, selon les coefficients estim￩s des diverses caract￩ristiques, devraient
s’afficher ￠ un prix nettement sup￩rieur au prix effectivement observ￩. Dans le
tableau 1, nous pr￩sentons les trois vins affichant le meilleur rapport qualit￩/prix
dans l’￩chantillon. Ainsi, le Ch￢teau M***, un Saint-Estèphe 2000, ￩tait vendu ￠
un prix d’environ 50 % inf￩rieur ￠ son prix h￩donique. ￀ l’inverse, nous pouvons
isoler les vins relativement trop on￩reux pour les caract￩ristiques qu’ils propo-
sent. Dans le m￪me tableau, nous pr￩sentons les trois vins les moins int￩ressants
de l’￩chantillon de ce point de vue. La plus mauvaise affaire, le Ch￢teau L***,
Saint-Julien 2e GCC 2001, se vendait ￠ un prix pr￨s de 80 % sup￩rieur au prix
estim￩ par le mod￨le.
Rappelons que l’￩chantillon est construit ￠ partir des catalogues de l’automne
2004 et les prix actuels sont ￩videmment diff￩rents de ce qu’ils ￩taient ￠ l’￩poque.
Entre-temps, des ajustements notables se sont op￩r￩s. Ainsi, les prix des deux
vins pr￩cit￩s ont chacun subi une r￩duction importante de l’￩cart mentionn￩ plus
haut : le prix du Ch￢teau M***, atteint maintenant les 30 ᾬ sur le march￩, tandis
que le prix du Ch￢teau L***, Saint-Julien 2001 est tomb￩ ￠ 140 ᾬ malgr￩ un ￢ge
accru de quatre ans.
PRIX PRÉDIT PRIX OBSERVÉ
M Ma aîît tr re es s   a ac ch ha at ts s M*** Saint-Estèphe, 2000  21,3 ᾬ 11,5 ᾬ
R*** Saint-Emilion, 2001  24,8 ᾬ 15,0 ᾬ
L*** Pauillac, 1er GCC, 1999  174,0 ᾬ 119,0 ᾬ
M Ma au uv va aiis s   c ch ho oiix x L*** Saint-Julien, 2e GCC, 2001  102,0 ᾬ 179,0 ᾬ
M*** Saint-Emilion, 2000  78,3 ᾬ 125,0 ᾬ
B*** Saint-Emilion, 1er GCC, 2000  36,8 ᾬ 59,9 ᾬ
Le march￩ donne un poids consid￩rable au nom d’un vin, ￠ sa commune d’origi-
ne et au titre que lui a conf￩r￩ le classement officiel de 1855. Bien que jug￩ obs-
ol￨te par de nombreux connaisseurs, celui-ci a cr￩￩ une v￩ritable aristocratie des
vins du Haut-M￩doc qui procure aux propri￩taires une rente ￠ condition toutefois
qu’ils maintiennent leur r￩putation de qualit￩. Dans les communes qui ont un
autre classement, le titre de 1er GCC exerce un effet similaire. Par contre, l’effet
sur le prix de l’appr￩ciation des experts sur la qualit￩ du vin, quoique signi  ficatif,
est quantitativement tr￨s faible.
Sur  le  plan  m￩thodologique,  notre  ￩tude  met  en  ￩vidence  les  m￩rites  d’une
m￩thode d’estima  tion alternative ￠ la r￩gression classique et l’importance de
consid￩rer un mod￨le g￩n￩ral pour capturer les effets de r￩putation. Sur le plan
pratique, elle sugg￨re aux consommateurs, ￠ d￩faut de pouvoir go￻ter et compa-
rer les vins propos￩s sur le march￩, de se fier ￠ des r￩sultats statistiques plut￴t
qu’￠ l’intuition ou ￠ l’￩tiquette d’une bouteille.
Vincent Scourneau et
Daniel Weiserbs 
3. Utilisation de ces 
résultats
Tableau 1. Ma￮tres achats 
et plus mauvais choix
4. Conclusion
Vincent Scourneau est chercheur à
l’IRES. 
Daniel Weiserbs est professeur au
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1. Le modèle
Nous partons de la sp￩cification la plus g￩n￩rale possible compte tenu des don-
n￩es disponibles
6 :
ln Pi = ʲ0 + ʲ1 ln Qi + ʲ2 ln Q-1,i + ʣj ʲ3j Rj,i + ʣj ʲ4j Maj,i + ʣj ʲ5j Paj,i +
ʣj ʲ6j Esj,i + ʣj ʲ7j Juj,i + ʣj ʲ8j Hmj,i + ʣj ʲ9j Emj,i + ʲ10 Poi + ʲ11 Gri
+ ʲ12 log Bi + ʲ13 (log Bi)
2 + ʣk ʲ14k Mk,i + ʲ15 GMi + ʵi
o￹ : 
Pi est le prix observ￩ du vin i;
Qi est la cote du vin i attribu￩e par Parker sur une ￩chelle de 100 points;
Q-1,i est la cote du vin i attribu￩e par Parker sur une ￩chelle de 100 points l’ann￩e
pr￩c￩dente;
Rj,i prend la valeur 1 si le producteur du vin i est dans la cat￩gorie Rj et 0 sinon,
sachant qu’il y a 6 cat￩gories (R1 ￠ R6) ￩tablies par Parker en fonction des per-
formances pass￩es des producteurs;
Maj,i prend la valeur 1 si le vin i est un Margaux de la je cat￩gorie dans le classe-
ment officiel du Haut-M￩doc (la 6e cat￩gorie ￩tant les vins non class￩s);
Paj,i prend la valeur 1 si le vin i est un Pauillac de la je cat￩gorie dans le classe-
ment officiel du Haut-M￩doc (la 6e cat￩gorie ￩tant les vins non class￩s) ;
Esj,i prend la valeur 1 si le vin i est un Saint-Est￨phe de la je cat￩gorie dans le
classement officiel du Haut-M￩doc (la 6e cat￩gorie ￩tant les vins non class￩s);
Juj,i prend la valeur 1 si le vin i est un Saint-Julien de la je cat￩gorie dans le clas-
sement officiel du Haut-M￩doc (la 6e cat￩gorie ￩tant les vins non class￩s);
Hmj,i prend la valeur 1 si le vin i est un Haut-M￩doc de la je cat￩gorie dans le clas-
sement officiel du Haut-M￩doc (la 6e cat￩gorie ￩tant les vins non class￩s);
Emj,i prend la valeur 1 si le vin i est un Saint-Emilion de la je cat￩gorie dans le
classement officiel du Saint-Emilion (cat￩gorie 0 = non-class￩s, cat￩gorie 1 =
St-Em. Premier Grand Cru Class￩ et cat￩gorie 2 = St-Em. Premier Grand Cru);
Poi prend la valeur 1 si le vin i est un Pomerol;
Gri prend la valeur 1 si le vin i est un Graves;
Bi est le nombre total de bouteilles produites du vin i;
Mk,i prend la valeur 1 quand le vin i est d’un mill￩sime k (k = 1997, 2001) sauf
pour l’ann￩e 1999 (r￩f￩rence);
GMi est une variable auxiliaire qui mesure l’effet crois￩ des Premiers Grands
Crus Classés et des grands mill￩simes (1998 et 2000).
Des regroupements de cat￩gories ont ￩t￩ effectu￩s lorsque l’agr￩gation de coeffi-
cients avait ￠ la fois un sens ￩conomique et ￩tait valid￩e par les tests statistiques :
- Les cat￩gories R3 et R4, d’une part, et R5 et R6, d’autre part, ont ￩t￩ regroup￩es
respective  ment sous les d￩no  minations R34 et R56.
- Pour la commune de Margaux, les 2e, 3e, 4e et 5e Grands Crus Class￩s (GCC)
ont ￩t￩ mis dans une cat￩gorie unique appel￩e Ma25. La m￪me op￩ration fut r￩ali-
Le prix du vin, qualité ou réputation ?
6 La forme log-lin￩aire est pr￩f￩r￩e ￠ la forme lin￩aire ou semi-log sur base des tests traditionnels de mauvaise sp￩cification et du J-
test pour des mod￨les non-imbriqu￩s. La variable (log Bi)
2 est incluse pour obtenir une ￩lasticit￩ non-constante du prix par rapport
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7 Le vin de r￩f￩rence (la constante) est un Haut-M￩doc 1999 non class￩ d'un producteur de la plus faible cat￩gorie de r￩putation.
2. Estimation
s￩e pour les 2e, 4e et 5e cat￩gories (Pa25) de Pauillac et les 2e, 3e et 4e cat￩gories
de Saint Julien (Ju24).
- Dans la commune de Saint-Est￨phe, les coefficients associ￩s aux 3e et 4e GCC
ne sont pas statistiquement significatifs et les variables muettes associ￩es ont ￩t￩
supprim￩es (les 3e et 4e GCC concernent 5 observations seulement). Par contre,
les 2e GCC et les vins non class￩s gardent un coefficient distinct (Es2 et Es6).
- Dans la commune du Haut-M￩doc, vu le petit nombre d’observations, les sous-
cat￩gories ont toutes ￩t￩ regroup￩es (Hm).
-  Pour  la  commune  de  Saint-Emilion,  deux  cat￩gories  subsistent  :  les  Saint-
Emilion 1e GCC (Em1) et les autres (Em02).
Les r￩sultats de l’estimation par moindres carr￩s ordinaires (OLS, pour Ordinary
Least Squares) de la sp￩cification finalement retenue se trouvent dans les deux
premi￨res colonnes du tableau 2
7. Les tests d’h￩t￩rosc￩dasticit￩ et de normalit￩
des r￩sidus n’indiquent pas de probl￨me statistique de ce type. Par contre, les
tests de mauvaise sp￩cification (tests de Ramsey) sont largement significatifs.
Par ailleurs, l’ajustement du mod￨le est assez mauvais dans les queues de la dis-
tribution des prix, les erreurs ￩tant syst￩matiquement positives pour les valeurs
observ￩es les plus basses et n￩gatives pour les plus ￩lev￩es. En fait, c’est juste-
ment pour les valeurs qui pr￩sentent le plus d’int￩r￪t que le mod￨le manque le
plus de pr￩cision.
Il existe de nombreux domaines o￹ la variable analys￩e peut prendre occasion-
nellement des valeurs relativement extr￪mes. C’est le cas par exemple des mesu-
res climatiques (pr￩cipitations, crues, etc.) et de diverses variables dans le domai-
ne de la finance et de l’assurance. D’un point de vue statistique, le probl￨me est
assez fascinant dans la mesure o￹ il s’agit, ￠ partir d’un ensemble limit￩ de don-
n￩es, de pr￩dire le mieux possible la probabilit￩ d’￩v￩nements rarement observ￩s,
voire m￪me pas encore tout en ￩tant vraisemblables.
On postule alors d’autres types de distribution des r￩sidus. En particulier, la dis-
tribution GEV (Generalized extreme value), ou une formulation associ￩e, est par-
ticuli￨rement recommand￩e en vertu de ses fondements th￩oriques. Les r￩sultats
obtenus par cette technique pour notre mod￨le figurent aux colonnes 3 et 4 du
tableau 2 o￹ ˃ et ʶ d￩signent respectivement le coefficient de dispersion et celui
de courbure. 
Cependant, l’estimation classique de la distribution GEV (c’est-￠-dire par maxi-
misation de sa fonction de vraisemblance) pr￩sente un biais qui peut ￪tre impor-
tant avec de petits ￩chantillons. Nous d￩veloppons une m￩thode duale de la GEV
(DGEV) qui ￩limine quasiment ce biais. Les r￩sultats qu’elle fournit sont rap-
port￩s aux colonnes 5 et 6 du tableau 2. Le gain dans l’ajustement statistique que
procure cette m￩thode (DGEV) par rapport aux moindres carr￩s ordinaires (OLS)
est illustr￩ par le graphique 1 o￹ sont pr￩sent￩s en vis-￠-vis les prix observ￩s et
les prix pr￩dits par les deux appro  ches. Dans un ajustement parfait, les points se
trouveraient exactement sur la diagonale. On voit tr￨s clairement que la DGEV
pr￩sente un ajustement bien meilleur, en particulier pour les prix les plus ￩lev￩s
de l’￩chantillon. Ce progr￨s est un peu moins marqu￩ pour la GEV classique.
Soulignons cependant que les valeurs des coefficients d’int￩r￪t sont peu modi-
fi￩es d’une m￩thode ￠ l’autre. Le progr￨s r￩side dans la pr￩cision de l’ajustement
et des extrapolations.REGARDS ÉCONOMIQUES
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1
Institut de Recherches Economiques et Sociales de l'Université Catholique de Louvain
Institut de Recherches Economiques et Sociales de l'Université Catholique de Louvain
REGARDS ÉCONOMIQUES 7
Le prix du vin, qualité ou réputation ?
Note : SSR est la somme des carr￩s des r￩sidus, WT est le test d'h￩t￩rosc￩dasticit￩ de White,
JB est le test de normalit￩ de Jarque-Bera et les RSEYi sont les tests de mauvaise sp￩cification
de Ramsey d'ordre i. Le nombre d'ast￩risques indique (*, ** ou ***) un coefficient statistique-
ment diff￩rent de z￩ro ￠ un seuil de confiance respectivement de 10, 5 et 1 %.






































































































































































































Coefficient Ecart-Type Coefficient Ecart-Type Coefficient Ecart-TypeREGARDS ÉCONOMIQUES
REGARDS ÉCONOMIQUES
1
Institut de Recherches Economiques et Sociales de l'Université Catholique de Louvain
Institut de Recherches Economiques et Sociales de l'Université Catholique de Louvain
REGARDS ÉCONOMIQUES
8
Le prix du vin, qualité ou réputation ?
Note : Les points rouges sont les r￩sultats obtenus par les moindres carr￩s ordinaires
(OLS), les verts ceux de la DGEV. 











2  2,5  3  3,5  4  4,5  5  5,5  6 
Prix prédits (log) 
Prix observés (log) 
10 euros  30 euros  100 euros  300 euros 
Regards Économiques a le soutien financier 
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